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अनुबंध  
प्र�तप�कार ऋण जो�खम के �लए मानक�कृत �व�ध  

(स्ट�डडार्इज्ड अप्रोच फॉर काउंटरपाट� के्र�डट �रस्क – एसए-सीसीआर) पर �दशा�नद�श 
 
बासल III चूक जो�खम पूंजी प्रभार सबंंधी पंूजी सरंचना के पैरा 5.15.3.5 का स्थान 
�नम्न�ल�खत ढांचा लेगा।  
 
5.15.3.5 चकू जो�खम पूंजी प्रभार क� गणना करने के �लए प्र�तप�कार ऋण जो�खम के 
�लए मानक�कृत �व�ध (एसए-सीसीआर)  
5.15.3.5.1  एसए-सीसीआर का उपयोग ओवर द काउंटर ड�ेरवे�टव, चाहे वह क� द्र�य रूप से 

समाशो�धत हो या नह�ं, एक्सच�ज पर टे्रड होने वाले ड�ेरवे�टव और द�घार्व�ध �नपटान वाले 

लेनदेन� के �लए चूक जो�खम पूंजी प्रभार के एक्सपोजर क� गणना करने के �लए �कया 

जाएगा। द�घार्व�ध �नपटान वाले लेन-देन वैसे लेन-देन ह� जहां प्र�तप�कार वचन देता है �क 

वह �कसी �नपटान या सपुुदर्गी तार�ख, जो स�ंवदा म� उस �लखत के �लए बाजार मानक� के 

न्यूनतम से अ�धक होती है और ब�क के लेन-देन म� भाग लेने क� तार�ख से पाँच कायर्�दवस 

बाद क� होती है, को �कसी प्र�तभ�ूत, नकद� के बदले �वदेशी मदु्रा, अन्य �वत्तीय �लखत� या 

इसके उलट, क� सपुुदर्गी करेगा। इस �व�ध का उपयोग सभी ब�क� द्वारा �कया जाएगा, चाहे 

वे ऋण जो�खम पूंजी आवश्यकताओं क� गणना के �लए मानक�कृत �व�ध अपना रहे ह� या 

अतंरार्ष्ट्र�य रे�टगं आधा�रत �व�ध। एसए-सीसीआर का उपयोग उन एसएफ़ट� के �लए नह�ं 

�कया जाएगा जो बासल III पूंजी ढांचे के पैरा 7.3.8 के अतंगर्त आते ह�। 

जब कोई ब�क ब��कंग बह� एक्सपोजर या प्र�तप�कार ऋण जो�खम के एवज म� ऋण 

ड�ेरवे�टव सरु�ा खर�दता है तो वह बचाव (हेज) �कए गए एक्सपोजर के �लए अपनी पंूजी 

आवश्यकता का �नधार्रण ऋण ड�ेरवे�टव क� पहचान के मानदंड और �नयम� के अनुसार 

करेगा, अथार्त, प्र�तस्थापन या दोहरे चूक �नयम म� से जो भी उपयुक्त हो। जहां ये �नयम 

लाग ूहोते ह�, वहाँ ऐसे �लखत� से होने वाले प्र�तप�कार ऋण जो�खम के �लए एक्सपोजर 

रा�श शून्य होगी। ब��कंग बह� म� बेचे हुए के्र�डट �डफ़ाल्ट स्वपै से होने वाले प्र�तप�कार ऋण 

जो�खम के �लए एक्सपोजर रा�श शून्य होगी, जहां ढांचे म� उन्ह� ब�क द्वारा द� गई गारंट� के 

रूप म� माना गया है और पूर� आनमुा�नक रा�श के �लए ऋण जो�खम प्रभार लगाया गया है।  

5.15.3.5.2 एक्सपोजर क� गणना: एसए-सीसीआर का उपयोग ओवर द काउंटर ड�ेरवे�टव, 

एक्सच�ज पर टे्रड होने वाले ड�ेरवे�टव और द�घार्व�ध �नपटान वाले लेनदेन म� चूक पर 
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एक्सपोजर (EAD) क� गणना करने के �लए �कया जाएगा। प्रत्येक ने�टगं सेट के �लए 

एक्सपोजर क� गणना अलग-अलग क� जाएगी। तथा�प, िजन मामल� म� द्�वप�ीय ने�टगं 

अनुमत नह�ं है, वहां प्रत्येक सौदे का अपना ने�टगं सेट होगा। एक्सपोजर का �नधार्रण इस 

प्रकार �कया जाएगा:  

EAD = 1.4 * (RC + PFE)  

जहां, RC = प�र�शष्ट 1 और 3 म� द� गई प्र�व�ध के अनुसार गणना क� गई प्र�तस्थापन 

लागत (replacement cost), तथा   

PFE = प�र�शष्ट 2 म� द� गई प्र�व�ध के अनसुार गणना क� गई सभंाव्य भावी एक्सपोजर 

(potential future exposure) क� रा�श है।   

5.15.3.5.3 ने�टगं सेट का �नधार्रण 

एसए-सीसीआर के अतंगर्त, ईएडी (EAD) क� गणना करने म� ने�टगं सेट का �नधार्रण बहुत 

महत्वपूणर् है, क्य��क प्र�तस्थापन लागत (RC) क� गणना ने�टगं सेट के स्तर पर क� 

जाएगी, जब�क अ�त�रक्त सभंाव्य भावी एक्सपोजर (PFE add-ons) क� गणना �कसी भी 

�दए गए ने�टगं सेट क� आिस्त शे्रणी के प्रत्येक हेिजगं सेट के �लए अलग-अलग क� जाएगी 

और �फर उनका योग �कया जाएगा।  

ब�क इन �नदेश� के उद्दशे्य से नवीयन के अधीन लेन-देन नेट कर सकते ह� (उदा. �कसी 

ने�टगं सेट के आरसी घटक का �नधार्रण करते समय), िजसम� ब�क और उसके प्र�तप�कार 

के बीच �कसी �नधार्�रत मलू्य �त�थ को कोई �नधार्�रत मदु्रा सपुुदर् करने के सभी दा�यत्व� को 

उसी मदु्रा और उसी मलू्य �त�थ के सभी दा�यत्व� के साथ स्वतः समे�कत कर �दया जाता है 

और पूवर् के सकल दा�यत्व� के �लए एक ह� रा�श प्र�तस्था�पत कर द� जाती है। ब�क 

द्�वप�ीय ने�टगं के �कसी और कानूनन वैध तर�के से भी, जो पूवर् के वाक्य म� न आया हो, 

नवीयन के अन्य स्वरूप� को शा�मल करते हुए लेन-देन नेट कर सकते ह�। ने�टगं �कए गए 

प्रत्येक मामले म� ब�क को यह स�ुनिश्चत करना होगा �क उसके पास �नम्न�ल�खत चीज� 

मौजदू ह� 01:   

                                                            
1 य�द �रज़वर् ब�क प्रासं�गक क़ाननू� के तहत प्रवतर्नीयता के बारे म� संतषु्ट नह�ं है, तो एक्सपोजर रा�श क� गणना करते 
समय ने�टगं का लाभ नह�ं �लया जा सकेगा।   
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i. प्र�तप�कार के साथ ने�टगं स�ंवदा या कोई अन्य करार है, िजसके द्वारा सभी 

शा�मल लेन-देन� को कवर करते हुए, एक ह� वैधा�नक दा�यत्व इस तरह से बनाया 

जाता है �क ब�क पर सभी शा�मल एकल लेन-देन� के धनात्मक और ऋणात्मक माकर् -

टू-माक� ट मूल्य का केवल �नवल योग ह� प्राप्त करने का दावा या भगुतान करने का 

दा�यत्व रहेगा, य�द प्र�तप�कार इनम� से �कसी भी कारण से कायर्-�नष्पादन नह�ं कर 

पाता: चूक, �दवा�लया होना, प�रसमापन करना या इसी तरह क� अन्य प�रिस्थ�तयां; 

(ने�टगं स�ंवदा म� ऐसा कोई खंड नह�ं होना चा�हए िजसम� प्र�तप�कार के चूक करने 

पर गरै-चूककतार् प्र�तप�कार को यह अनुम�त हो �क वह चूककतार् प्र�तप�कार को 

सी�मत भगुतान करे या कोई भुगतान न करे, भले ह� चूककतार् प्र�तप�कार �नवल 

लेनदार हो।) 

ii. �ल�खत और ता�कर् क �व�धक समी�ाएं, �क �कसी भी �व�धक चुनौती क� िस्थ�त म�, 

सबंं�धत न्यायालय और प्रशास�नक प्रा�धकार� ब�क के एक्सपोजर को ऐसी �नवल रा�श 

के रूप म� पाएंगे, जो �नम्न�ल�खत के तहत हो:  

•   िजस न्याय�ेत्र म� प्र�तप�कार �नग�मत हुआ है, उसके कानून के अतंगर्त 

और, य�द प्र�तप�कार क� �वदेशी शाखा शा�मल है तो िजस न्याय�ेत्र म� 

शाखा िस्थत है, उसके कानून के अंतगर्त भी;  

• एकल लेन-देन� को अ�धशा�सत करने वाला कानून; और 

• ने�टगं को प्रभावी करने के �लए आवश्यक स�ंवदा या करार को अ�धशा�सत 

करने वाला कानून। 

iii. यह स�ुनिश्चत करने के �लए �क्रया�व�धयां, �क सबंं�धत क़ानून� म� सभंाव्य प�रवतर्न� 

के मद्देनजर ने�टगं व्यवस्थाओं क� कानूनी �वशषेताओं क� लगातार समी�ा हो रह� है।  

ने�टगं सेट एक अकेले प्र�तप�कार के साथ �कए गए लेनदेन� का समहू है, जो क़ानून� के 
तहत प्रवतर्नीय द्�वप�ीय ने�टगं व्यवस्था के अधीन हो और िजसके �लए उपयुर्क्त 
अपे�ाओं के प्रावधान� के अतंगर्त �व�नयामक पंूजी प्रयोजन� के �लए ने�टगं मान्य हो। 
इन अपे�ाओं क� पू�त र् �नरंतर आधार पर क� जानी चा�हए।  

हेिजगं सेट �कसी एक ने�टगं सेट के भीतर लेनदेन का ऐसा समहू है, िजसके भीतर इन 
�दशा�नद�श� के अतंगर्त अ�त�रक्त पीएफ़ई एड-ऑन के प्रयोजन से आं�शक या पूणर् 
समजंन (ऑफसे�टगं) मान्य है।  
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वतर्मान म�, द्�वप�ीय ने�टगं करार� क� कानूनी प्रवतर्नीयता क� स्पष्टता म� कमी के 

कारण, प्रत्येक गरै-क� द्र�कृत रूप से समाशो�धत ओट�सी ड�ेरवे�टव सौदे को स्वयं म� एक 

ने�टगं सेट माना जाएगा, और इस�लए आरसी और पीएफ़ई क� गणना म� �व�भन्न 

ड�ेरवे�टव लेनदेन� के बीच कोई समजंन मान्य नह�ं होगा। पीएफ़ई क� गणना करते समय 

अ�ध�वक्रय क� िस्थ�त के �लए पयर्वे�ी डले्टा समायोजन +1 होगा, ऋण ड�ेरवे�टव के 

�लए पयर्वे�ी सहसबंंध मापदंड 1 होगा, और ब्याज दर ड�ेरवे�टव के �लए दो अलग 

प�रपक्वता सीमाओं के बीच समजंन मान्य नह�ं होगा।  

मािजर्नस�हत और मािजर्नर�हत ने�टगं सेट क� गणना के �भन्न सेट  

आरसी क� गणना इस पर �नभर्र करती है �क �कसी प्र�तप�कार के साथ सौदे मािजर्न 

करार के अधीन ह� या नह�ं, अथार्त ने�टगं सेट मािजर्नस�हत है या मािजर्नर�हत। जहां 

मािजर्न करार है, वहाँ फॉमूर्लेशन द्�वप�ीय लेनदेन और क� द्र�कृत समाशोधन सबंंध, दोन� 

पर, लागू �कए जा सकते ह�। मािजर्न करार से तात्पयर् है �क दोन� प्र�तप�कार आव�धक 

�व�भन्नता मािजर्न (variation margin) का �व�नमय करने पर सहमत ह�। जहां 

�व�भन्नता मािजर्न से इतर कोई सपंािश्वर्क (जसेै �क- आरं�भक मािजर्न) �लया जाता है, 

उसे मािजर्नर�हत ने�टगं सेट माना जाता है। ब�क के प्र�तप�कार के प� म� एकतरफा 

मािजर्न करार वाले द्�वप�ीय लेनदेन (अथार्त जहां ब�क सांपािश्वर्क देता है, लेता नह�ं) 

मािजर्नर�हत लेनदेन माने जाएंगे।  

मािजर्नस�हत और मािजर्नर�हत ने�टगं सेट� के �लए प्र�तस्थापन लागत (आरसी) और 

सभंाव्य भावी एक्सपोजर (पीएफ़ई) घटक� क� गणना अलग-अलग तर�के से क� जाएगी। 

मािजर्नस�हत ने�टगं सेट के �लए चूक पर एक्सपोजर (ईएडी) क� उच्चतम सीमा वह� 

होगी जो उसी ने�टगं सेट के ईएडी को मािजर्नर�हत आधार पर गणना करने से �नकलती 

है।   

5.15.3.5.4 एका�धक मािजर्न करार और एका�धक ने�टगं सेट का ट्र�टम�ट  

य�द �कसी एक ने�टगं सेट पर एका�धक मािजर्न करार लागू होते ह�, तो प�र�शष्ट 3 म� �दए 

गए ट्र�टम�ट का पालन �कया जाए। 

 

 



6 
 

प�र�शष्ट 1  

प्र�तस्थापन लागत (आरसी) क� गणना 

मािजर्नर�हत ने�टगं सेट के �लए प्र�तस्थापन लागत (आरसी) क� गणना: मािजर्नर�हत 

लेनदेन के �लए आरसी क� प�रभाषा (i) ड�ेरवे�टव करार के वतर्मान बाज़ार मलू्य म� से 

ब�क द्वारा धा�रत �नवल हेयरकट (य�द कोई हो) का घटाव, और (ii) शून्य; म� से 

महत्तर के रूप म� द� जाती है। ग�णतीय रूप म�,  

RC = max {V – C; 0}  

जहां V ने�टगं सेट के ड�ेरवे�टव लेनदेन का बाज़ार मूल्य और C �नवल धा�रत 

सांपािश्वर्क का हेयरकट मलू्य है, जो नीचे पैरा 5 म� �दये गए �नवल स्वतंत्र सांपािश्वर्क 

रा�श {नेट इं�डप�ड�ट कोलटैरल अमाउंट (एनआईसीए)} �क्रया�व�ध के अनुसार सगं�णत 

�कया जाता है। इस प्रयोजन के �लए, हेयरकट (जो रेपो वाले लेनदेन पर लाग ूहोने वाले 

के समान ह� है) का उपयोग करके, ब�क द्वारा अपने प्र�तप�कार को �दए गए गरै-नकद� 

सांपािश्वर्क का मलू्य बढ़ा �दया जाता है और ब�क द्वारा अपने प्र�तप�कार से प्राप्त गरै-

नकद� सांपािश्वर्क का मूल्य घटा �दया जाता है।  

अ�त�रक्त धा�रत सांपािश्वर्क का प्रभाव  

2. उपयुर्क्त फॉमूर्ले म�, यह माना जाता है �क प्र�तप�कार के प्र�त आज के जो�खम क�  

प्र�तस्थापन लागत शून्य से कम नह�ं हो सकती। तथा�प, ब�क कभी-कभी अ�त�रक्त 

सांपािश्वर्क रखते ह� (मािजर्न करार के �बना भी) या बाजार-भाव-बाह्य सौदे करते ह�, जो 

आगे एक्सपोजर म� व�ृद्ध होने से ब�क क� र�ा कर सकते ह�। ऐसे अ�धक सांपािश्वर्क  

और ऋणात्मक बाजार मलू्य (माकर् -टू-माक� ट) से पीएफई को कम करने क� अनुम�त द� 

जाएगी, ले�कन यह प्र�तस्थापन लागत को प्रभा�वत नह�ं करेगा। 

मािजर्नस�हत ने�टगं सेट के �लए प्र�तस्थापन लागत (आरसी) क� गणना: 

3. एसए-सीसीआर म� मािजर्नस�हत लेन-देन� के �लए प्र�तस्थापन लागत को उस सबसे 

बड़ े एक्सपोजर, जहां तक वीएम के �लए कॉल क� जरूरत नह�ं पड़ती है, के रूप म� 

प�रभा�षत �कया गया है, और इसम� मािजर्न करार� म� सांपािश्वर्क �व�नमय� क� 

�क्रया�व�ध का भी ध्यान रखा जाता है। इन �क्रया�व�धय� म�, उदाहरण के �लए, मानक 
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उद्योग प्रलेखन म� "आरं�भक सीमा", "न्यूनतम अतंरण रा�श" और "स्वतंत्र रा�श" शा�मल 

ह�, जो  वीएम1

2 (�भन्न मािजर्न या वे�रएशन मािजर्न) के �लए कॉल करने के कारक होते 

ह�। अतंरराष्ट्र�य स्तर पर पयर्वे�क� द्वारा उपयोग म� लाई जा रह� और �वचार क� जा 

रह� मािजर्�नगं क� �व�धय� क� �व�वधता दशार्ने के �लए एक सपुा�रभा�षत, जेने�रक 

फॉमूर्ला बनाया गया है।  

4. स्वतंत्र सांपािश्वर्क रा�श {इं�डप�ड�ट कोलटैरल अमाउंट (आईसीए)} का अथर् है (i) 

प्र�तप�कार द्वारा �दया गया सांपािश्वर्क िजसे ब�क प्र�तप�कार के चूक करने पर कब्जे 

म� ले सकता है, और िजसक� रा�श इसके द्वारा सरु��त �कए गए लेनदेन के मलू्य के 

अनुसार बदलती नह�ं है और/या (ii) स्वतंत्र रा�श (आईए) मानदंड जसैा �क मानक 

उद्योग प्रलेखन म� पा�रभा�षत �कया गया है। सांपािश्वर्क के मलू्य या ने�टगं सेट म� 

लेनदेन क� सखं्या म� प�रवतर्न जसेै कारक� से आईसीए म� प�रवतर्न हो सकता है।   

5. चूं�क �कसी ब�क और उसके प्र�तप�कार दोन� को स्वतंत्र सांपािश्वर्क रा�श (आईसीए) 

दजर् करने क� आवश्यकता हो सकती है, �नवल स्वतंत्र सांपािश्वर्क रा�श (एनआईसीए) उस 

सांपािश्वर्क रा�श को दशार्ता है, िजसका उपयोग कोई ब�क प्र�तप�कार क� चूक पर 

समजंन करने के �लए कर सकता है। एनआईसीए म� वह सपंािश्वर्क शा�मल नह�ं �कया 

जाता है, जो ब�क ने एक अलग, �दवा�लयापन दरूस्थ खाते (bankruptcy remote ac) 

म� डाला है और जो सभंवतः प्र�तप�कार के �दवा�लएपन पर वापस �मल जाएगा। अथार्त, 

एनआईसीए का अथर् है, प्र�तप�कार द्वारा डाले गए �कसी भी सांपािश्वर्क (पथृक्कृत या 

अपथृक्कृत) म� से ब�क द्वारा डाला गया अलग न �कया गया सपंािश्वर्क घटाएँ। स्वतंत्र 

रा�श (आईए) के सदंभर् म�, एनआईसीए म� ब�क के �लए आवश्यक आईए के �भन्न को 

�हसाब म� �लया जाता है और प्र�तप�कार के �लए आवश्यक आईए को घटाया जाता है। 

6. मािजर्नस�हत व्यापार के �लए, प्र�तस्थापन लागत (आरसी) है:  

RC = max {V – C; TH+MTA-NICA; 0} 

                                                            
2 उदाहरण के �लए, आईएसडीए मास्टर करार म�, “ऋण सहायता रा�श”, या प�� के बीच सुपुदर् �कए जाने वाले सांपािश्वर्क 

क� पूर� रा�श क� प�रभाषा है: सुर��त प� के एक्सपोजर म� �गरवीकतार् पर लागू सभी स्वतंत्र रा�शय� का समग्र जोड़�, और  

सुर��त प� पर लागू सभी स्वतंत्र रा�शयाँ घटाएँ, �गरवीकतार् क� आरं�भक सीमा और शून्य घटाकर प्राप्त रा�श का महत्तर 
मूल्य।   
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जहां V और C क� प�रभाषा मािजर्नर�हत फॉमूर्ले के समान ह� ह�, TH वह धनात्मक 

सीमा है, जहां प्र�तप�कार के �लए ब�क को सांपािश्वर्क भेजना अ�नवायर् है, और MTA 

प्र�तप�कार पर लाग ूहोने वाल� न्यूनतम अतंरण रा�श (�म�नमम ट्रांसफर अमाउंट) है।  

7. TH + MTA – NICA उस सबसे बड़ ेएक्सपोजर को दशार्ते ह� जहां तक वीएम कॉल 

क� आवश्यकता नह�ं पड़ती, और इसके अतंगर्त सांपािश्वर्क का हमेशा बनाए रखे जाने 

वाला स्तर शा�मल है। उदाहरण के �लए, आरं�भक मािजर्न या आईए के �बना, वह सबसे 

बड़ा एक्सपोजर, जहां �भन्न मािजर्न (वीएम) कॉल आरंभ करना पड़,े आरं�भक सीमा और 

न्यूनतम अतंरण रा�श का जोड़ होगा। अपनाए गए फॉमूर्ले म� NICA को TH + MTA से 

घटाया जाता है। इसके कारण, एक्स्पोजर क� वह वास्त�वक सीमा जहां तक मािजर्न कॉल 

शुरू करने क� जरूरत नह�ं पड़ती है, और ब�क द्वारा �दए गए/ धा�रत सांपािश्वर्क के 

प्रभाव, दोन� को शा�मल कर �लए जाने से गणना और सट�क हो जाती है। यह मानते 

हुए �क ब�क TH+MTA से अ�धक NICA धा�रत कर सकता है, गणना क� �नम्नतम 

सीमा को शून्य तक सी�मत कर �दया गया है, अन्यथा प्र�तस्थापन लागत ऋणात्मक आ 

सकती है।     
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प�र�शष्ट 2  

अ�त�रक्त सभंाव्य भावी एक्सपोजर (पीएफ़ई एड-ऑन) क� गणना 

�कसी ने�टगं सेट के पीएफ़ई क� गणना को मोटे तौर पर �नम्न�ल�खत चरण� म� बांटा जा 

सकता है:  

चरण 1: ड�ेरवे�टव सौद� को आिस्त वग� म� आबं�टत करना।  

चरण 2: उन ड�ेरवे�टव सौद� को प्रत्येक आिस्त वगर् के भीतर हेिजगं सेट म� आबं�टत 

करना।  

चरण 3: प्रत्येक ड�ेरवे�टव सौदे के �लए, उस सौदे के मानदंड� के आधार पर प्रभावी 

अनुमान क� गणना करना। 

चरण 4: प्रभावी अनुमान� और पयर्वे�ी कारक� का प्रयोग कर हेिजगं सेट स्तर�य 

अ�त�रक्त पीएफ़ई क� गणना करना।  

चरण 5: ने�टगं सेट के भीतर सभी हेिजगं सेट और आिस्त वग� के एड-ऑन समग्र 

करना।   

2. इस प्रकार अ�त�रक्त पीएफ़ई समे�कत अ�त�रक्त एक्सपोजर, जो प्रत्येक आिस्त वगर् 

के �लए सगं�णत अ�त�रक्त एक्सपोजर का समेकन है; और एक गणुक, जो लेनदेन के 

�लए अ�त�रक्त सांपािश्वर्कया नकारात्मक माकर् -टू-माक� ट मलू्य क� मान्यता क� अनुम�त 

देता है, का गणुनफल होगा। ग�णतीय रूप म�,  

PFE= multiplier * Add On aggregate 

 जहां Add on aggregate  अ�त�रक्त एक्सपोजर घटक का समग्र है और गणुक क� प�रभाषा 

तीन इनपुट, V, C और Add on aggregate के एक फलन के रूप म� द� जाती है।  

गणुक क� गणना  

3. जहां ब�क ड�ेरवे�टव स�ंवदा के �नवल बाजार मलू्य से अ�धक सांपािश्वर्क धा�रत करते ह�, 

वहां अ�त�रक्त पीएफ़ई को कम करने क� अनुम�त द� जाएगी। एसए-सीसीआर के तहत, 

अ�त�रक्त सांपािश्वर्क मािजर्नस�हत और मािजर्नर�हत दोन� प्रकार के सौद�/ने�टगं सेट के �लए  
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एक्सपोजर के प्र�तस्थापन लागत घटक को कम कर सकता है। पीएफ़ई घटक भी अ�त�रक्त 

सांपािश्वर्कके जो�खम कम करने के गणु को दशार्ता है। 

4. �ववेकपूणर् कारण� से, यह �नणर्य �लया गया है �क पीएफ़ई घटक पर एक गणुक लगाया 

जाएगा, जो अ�त�रक्त सांपािश्वर्क के बढ़ने के साथ-साथ घटता जाएगा, ले�कन शून्य तक 

नह�ं पहंुचेगा (गणुक क� �नम्नतम सीमा अ�त�रक्त पीएफ़ई के 5% पर रखी गई है)। जब 

धा�रत सांपािश्वर्क ड�ेरवे�टव स�ंवदा के �नवल बाजार मलू्य से कम हो (�नम्न-सपंािश्वर्कता), 

तो वतर्मान प्र�तस्थापन लागत धनात्मक होगी और गुणक एक के बराबर होगा (अथार्त 

पीएफ़ई घटक, समग्र एडऑन  के पूरे मलू्य के बराबर होगा)। जब धा�रत सांपािश्वर्क 

ड�ेरवे�टव स�ंवदा के �नवल बाजार मूल्य से अ�धक हो (अत्य�धक-सपंािश्वर्कता), तब वतर्मान 

प्र�तस्थापन लागत शून्य होगी और गणुक एक से कम होगा (अथार्त पीएफ़ई घटक, समग्र 

एडऑन के पूरे मलू्य से कम होगा)।  

5. यह गणुक तब भी स�क्रय होगा, जब ड�ेरवे�टव लेनदेन का वतर्मान बाजार मलू्य 

ऋणात्मक हो। इसका कारण यह है �क वतर्मान म� मदु्रा-बाह्य लेनदेन एक्सपोजर नह�ं दशार्ते 

और इनके मदु्रा-के-भीतर जाने क� सभंावना कम होती है। ग�णतीय रूप म�,  

  

𝑚𝑢𝑙𝑡𝑖𝑝𝑙𝑖𝑒𝑟 = min �1; 𝑓𝑙𝑜𝑜𝑟 + (1 − 𝑓𝑙𝑜𝑜𝑟) ∗ exp �
𝑉 − 𝐶

2 ∗ (1 − 𝑓𝑙𝑜𝑜𝑟) ∗ 𝐴𝑑𝑑𝑂𝑛𝑎𝑔𝑔𝑟𝑒𝑔𝑎𝑡𝑒�
� 

जहां घात (....) घातांक फलन के बराबर है, �नम्नतम सीमा 5% है, V ने�टगं सेट म� 

ड�ेरवे�टव लेनदेन का मलू्य है और C �नवल धा�रत सांपािश्वर्क का हेयरकट मलू्य है।  

सभी आिस्त वग� के बीच जोड़  

6. सभी आिस्त वग� के बीच �व�वधीकरण लाभ मान्य नह�ं है। इसके बजाय, प्रत्येक 

आिस्त वगर् के �लए सबंं�धत एडऑन को सीधे जोड़ �दया जाता है। ग�णतीय रूप म�, 

𝐴𝑑𝑑𝑂𝑛𝑎𝑔𝑔𝑟𝑒𝑔𝑎𝑡𝑒 = �𝐴𝑑𝑑𝑂𝑛(𝑎)

𝑎

 

जहां प्रत्येक आिस्त वगर् के अ�त�रक्त सांपािश्वर्क का योग �लया जाता है।  

ड�ेरवे�टव लेनदेन को एक या अ�धक आिस्त वग� म� आबं�टत करना  
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7. �कसी ड�ेरवे�टव लेनदेन को एक आिस्त वगर् म� रखना उसके प्राथ�मक जो�खम कारक 

के आधार पर होगा, यानी �क वह बाजार जो�खम कारक जो उसके माकर्  टू माक� ट मलू्य 

को सबसे ज्यादा प्रभा�वत करता है। अ�धकांश ड�ेरवे�टव लेन देन का एक प्राथ�मक 

जो�खम कारक होता है, जो इसक� सबंं�धत आधारभतू �लखत पर आधा�रत होता है (जसेै 

�क – ब्याज दर स्वैप के �लए ब्याज दर वक्र, ऋण चूक स्वैप के �लए रेफर�स ससं्था, 

फ़ोरेक्स कॉल ऑप्शन के �लए �वदेशी मदु्रा दर, आ�द)। जब यह प्राथ�मक जो�खम कारक 

आसानी से पहचाने जाने लायक होता है, तब लेनदेन ऊपर व�णर्त आिस्त वग� म� एक म� 

रखा जाएगा।  

8. अ�धक ज�टल व्यापार� िजनम� एका�धक जो�खम कारक हो सकते ह� (जसेै �क बहु-

आिस्त या हाइ�ब्रड ड�ेरवे�टव), ब�क� को प्राथ�मक जो�खम कारक के �नधार्रण के �लए 

आधारभतू आिस्तय� क� सवेंदनशीलता और अिस्थरता को भी ध्यान म� रखना चा�हए।   

9. ज्यादातर मामल� म�, लेन-देन केवल एक आिस्त वगर् म� रखा जाएगा। हालां�क, �रजवर् 
ब�क क� यह भी अपे�ा हो सकती है �क अ�धक ज�टल व्यापार� को एक से अ�धक 
आिस्त वग� म� आबं�टत �कया जाए, िजसके कारण एक ह� पोजीशन को एक से अ�धक 
वगर् म� शा�मल करना पड़ सकता है। ऐसे मामल� म�, ब�क उस प्रत्येक आिस्त वगर् के 
�लए, िजसम� पोजीशन आबं�टत क� जा रह� है, सबंं�धत जो�खम कारक के �चह्न और 
डले्टा समायोजन का उ�चत �नधार्रण कर�गे।  

10. �नम्न�ल�खत सारणी म� चु�नदंा ड�ेरवे�टव व्यापार के �लए आिस्त वगर् आबटंन के 

उदाहरण �दए गए ह�:  

ड�ेरवे�टव व्यापार प्राथ�मक जो�खम कारक   आिस्त वगर्  

ब्याज दर स्वैप  ब्याज दर वक्र  ब्याज दर  

फोरेक्स कॉल ऑप्शन  फोरेक्स फोरेक्स  

ऋण चूक स्वैप  सबंं�धत ससं्था का ऋण  ऋण  

 

 आिस्त वगर् के भीतर ड�ेरवे�टव व्यापार को हेिजगं सेट म� आबं�टत करना  
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11. ड�ेरवे�टव व्यापार को आिस्त वग� म� �वभािजत करने के बाद अगला कदम है उन्ह� 

हेिजगं सेट� म� आबं�टत करना। हेिजगं सेट क� प�रभाषा इस रूप म� द� गई है �क �कसी 

ने�टगं सेट के आिस्त वगर् के भीतर वैसे लेनदेन जहां पीएफ़ई के आकलन के �लए सभी 

अ�धक्रय और अ�ध�वक्रय िस्थ�तय� को पूर� तरह से ऑफसेट �कया जा सकता है। एसए-

सीसीआर म� अलग-अलग हेिजगं सेट के बीच ऑफसे�टगं अनुमेय नह�ं है। ऑफसे�टगं ऐसे 

मामल� म� भी अनुमेय नह�ं है, जहां लेनदेन वैधा�नक रूप से प्रवतर्नीय द्�वप�ीय ने�टगं 

करार के भीतर न आता हो, जसेै �क- भारत म� �कए जाने वाले ओट�सी ड�ेरवे�टव लेनदेन 

के मामल� म�। इसी कारण, प्रत्येक गरै-केन्द्र�कृत रूप से समाशो�धत ओट�सी ड�ेरवे�टव 

लेनदेन का अपना एक ने�टगं सेट होगा।  

12. �कसी आिस्त वगर् के भीतर उपलब्ध हेिजगं सेट� क� सखं्या और िजस सीमा तक 

ऑफसे�टगं क� अनुम�त है, वह �व�भन्न आिस्त वग� के �लए अलग- अलग है। यह 

आिस्त वगर् और आधारभतू जो�खम के भीतर लेनदेन के बीच सबंंध� के अतंर का �हसाब 

रखने के �लए आवश्यक है। नीचे द� गई सारणी म� तीन� आिस्त वग� के �लए हेिजगं सेट 

का �ववरण �दया गया है:  

आिस्त वगर्   हेिजगं सेट क� सखं्या और प�रभाषा  
ब्याज दर  समान मदु्रा से सबंं�धत लेनदेन के �लए एक अलग हेिजगं सेट  
फोरेक्स  समान मदु्रा जोड़ी से सबंं�धत लेनदेन के �लए एक अलग हेिजगं सेट  
ऋण एक ने�टगं सेट के सभी लेनदेन� के �लए एक ह� हेिजगं सेट  
 

ऐड- ऑन क� गणना के �लए सामान्य चरण  

13. प्रत्येक लेनदेन के �लए, प्राथ�मक जो�खम कारक या कारक� को �नधार्�रत कर पाँच 

म� से एक या अ�धक आिस्त वग� म� डालने क� आवश्यकता होती है: ब्याज दर, �वदेशी 

मदु्रा या ऋण। प्रत्येक आिस्त वगर् के �लए ऐड-ऑन क� गणना आिस्त –वगर्- �व�शष्ट –

सतू्र�/ फॉमूर्ला का उपयोग करके क� जाती है। हालां�क ऐड-ऑन फॉमूर्ला आिस्त –वगर् –

�व�शष्ट होते ह�, उनम� कई �वशेषताएँ सामान्य ह�। ऐड-ऑन �नधार्�रत करने के �लए 

प्रत्येक आिस्त वगर् के लेनदेन को �नम्न�ल�खत चरण� म� समायोिजत �कया जाता है।  
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चरण 1 : वास्त�वक आनुमा�नक या मलू्य पर आधा�रत एक समायोिजत आनमुा�नक 

रा�श क� सौदे के स्तर पर गणना क� जाती है। ब्याज दर और ऋण ड�ेरवे�टव के �लए, 

इस समायोिजत आनुमा�नक रा�श म� अव�ध का एक पयर्वे�ी उपाय भी शा�मल ह�।  

चरण 2: व्यापार के स्तर पर एक प�रपक्वता कारक MFi(type), जो उस लेन-देन के प्रकार 

क� समयाव�ध दशार्ता है, क� गणना क� जाती है (ब्यौरे के �लए नीचे का पैरा देख�) और 

इसे समायोिजत आनुमा�नक पर लाग ू �कया जाता है। दो प्रकार के प�रपक्वता कारक 

प�रभा�षत �कए गए ह�, एक मािजर्नस�हत लेन-देन (MFi (margined)) के �लए और दसूरा 

मािजर्नर�हत लेन-देन (MFi (unmargined)) के �लए।  

चरण 3: इस व्यापार-स्तर�य समायोिजत आनुमा�नक रा�श पर एक पयर्वे�ी डले्टा 

समायोजन लगाया जाता है, जो अ�धक्रय या अ�ध�वक्रय क� िस्थ�त और व्यापार  

ऑप्शन, सीडीओ शृंखला या इनम� से कोई भी नह�ं है, के आधार पर �कया जाता है। 

इसके फलस्वरूप प्रभावी आनुमा�नक रा�श प्राप्त होती है।  

चरण 4: अिस्थरता को प्र�त�ब�ंबत करने के �लए प्रत्येक प्रभावी आनुमा�नक रा�श पर  

एक पयर्वे�ी कारक लगाया जाता है।  

चरण 5: एक आिस्त वगर् के भीतर सभी सौद� को हेिजगं सेट म� �वभािजत �कया जाता 

है और एक योग करने करने क� �व�ध हेिजगं आिस्त वगर् स्तर और अतंत: सेट स्तर पर 

सभी व्यापार-स्तर जानकार� समग्र करने के �लए लाग ू�कया जाता है। ऋण, इिक्वट� और 

कमो�डट� ड�ेरवे�टव के �लए, इसपर महत्वपूणर् आधार जो�खम और �व�वधीकरण को 

कैप्चर करने के �लए एक पयर्वे�ी सहसबंंध पैरामीटर को लाग ूकरना शा�मल है। 

अव�ध या �त�थ मानदंड: Mi, Ei, Si और Ti 

पीएफ़ई क� गणना म� चार �त�थयां आती ह�:  

14. सभी आिस्त वगर् के �लए प�रपक्वता Mi �कसी करार क� वह सबसे अ�ंतम �त�थ है 

जब करार स�क्रय हो सकता है। यह �त�थ उस प�रपक्वता कारक म� �दखाई देती है जो 

इस प�र�शष्ट के पैरा 27 से 29 म� प�रभा�षत सभी आिस्त वगर् के �लए मािजर्नर�हत  

सौद� के �लए सांके�तक आनुमा�नक को स्केल डाउन करता है। य�द �कसी ड�ेरवे�टव 

करार का आधारभतू स्वयं एक अन्य ड�ेरवे�टव करार है (उदाहरण के �लए, एक स्वैप्शन) 

और आधारभतू करार म� भौ�तक रूप से प्रयोग �कया जा सकता है (अथार्त, प्रयोग करने 
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क� िस्थ�त म� एक ब�क आधारभतू करार म� एक िस्थ�त मानता है), तो आधारभतू 

ड�ेरवे�टव करार के अ�ंतम �नपटान क� तार�ख करार क� प�रपक्वता �त�थ होगी। 

15. ब्याज दर और ऋण ड�ेरवे�टव के �लए समयाव�ध क� स�ंवदा प्रारंभ �त�थ Si, �कसी 

ब्याज दर या ऋण स�ंवदा द्वारा सदं�भर्त होगी। य�द ड�ेरवे�टव �कसी अन्य ब्याज दर या 

के्र�डट �लखत (उदाहरण के �लए, स्वैप्शन या बांड �वकल्प) के मलू्य के सदंभर् म� है तो 

समयाव�ध अतं�नर्�हत �लखत के आधार पर �नधार्�रत क� जानी चा�हए। यह �त�थ नीचे 

पैरा 19 म� द� गई पयर्वे�ी अव�ध क� प�रभाषा म� भी आती है।  

16. ब्याज दर और ऋण ड�ेरवे�टव के �लए, �कसी ब्याज दर या ऋण स�ंवदा द्वारा 

सदं�भर्त समय अव�ध क� स�ंवदा समािप्त �त�थ Ei है। य�द ड�ेरवे�टव �कसी य�द �कसी 

अन्य ब्याज दर या के्र�डट �लखत (उदाहरण के �लए, स्वैप्शन या बांड �वकल्प) के सदंभर् 

म� है तो समयाव�ध अतं�नर्�हत �लखत के आधार पर �नधार्�रत क� जानी चा�हए। यह 

�त�थ नीचे पैरा 19 म� द� गई पयर्वे�ी अव�ध क� प�रभाषा म� भी आती है। इसके 

अलावा, यह �त�थ पैरा 32 म� ब्याज दर करार के �लए प�रपक्वता शे्रणी �न�दर्ष्ट करती 

है। 

17. सभी आिस्त वग� म� ऑप्शन के �लए, स�ंवदा द्वारा सदं�भर्त स�ंवदा के प्रयोग क� 

सबसे अ�ंतम �त�थ Ti है। इस अव�ध का उपयोग पैरा 21 म� ऑप्शन डले्टा का �नधार्रण 

करने के �लए �कया जाएगा।   

18. सारणी 1 म� उदाहरणात्मक लेन-देन शा�मल ह� और प्रत्येक लेनदेन सबंंधी 

प�रपक्वता Mi, प्रारंभ �त�थ Si, और समािप्त �त�थ Ei दशार्ते ह�। । इसके अलावा, 

अनुच्छेद 21 म� ऑप्शन डले्टा सबसे अ�ंतम स�ंवदात्मक प्रयोग �त�थ Ti पर �नभर्र 

करता है (इसे सारणी म� अलग से नह�ं �दखाया गया है)। 

सारणी  1 

�लखत  Mi Si Ei 

10 वषर् म� प�रपक्व होने वाले ब्याज दर या के्र�डट 
�डफाल्ट स्वपै 

10 वषर्  0 10 वषर्  

10 वष�य ब्याज दर स्वपै, 5 वषर् म� शुरू होने वाले 
फॉरवडर्  

15 वषर् 5 वषर् 15 वषर् 

छह मह�ने म� शुरू और 12 मह�ने म� समाप्त होने 1 वषर् 0.5 वषर् 1 वषर् 
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वाल� अव�ध के �लए फॉरवडर् रेट करार  
नकद- �नपटान यूरो�पयन स्वैप्शन सदं�भर्त 5 वष�य 
ब्याज दर स्वैप, छह मह�ने म� प्रयोग �त�थ स�हत  

0.5 वषर् 0.5 वषर् 5.5 वषर् 

भौ�तक रूप से �नपटान �कए जाने वाले यूरो�पयन 
स्वैप्शन सदं�भर्त 5 वष�य ब्याज दर स्वैप, छह मह�ने 
म� प्रयोग �त�थ स�हत  

5.5 वषर् 0.5 वषर् 5.5 वषर् 

10 वष�य बमूर्डन स्वैप्शन, वा�षर्क प्रयोग �त�थ 
स�हत  

10 वषर् 1 वषर् 10 वषर् 

अधर्वा�षर्क ब्याज दर के �लए �व�न�दर्ष्ट ब्याज दर 
क� उच्चतम सीमा या �नम्नतम सीमा, 5 वष�य 
प�रपक्वता स�हत  

5 वषर् 0 5 वषर् 

5 वष�य प�रपक्वता और 1 वषर् क� अ�ंतम प्रयोग 
�त�थ वाले बॉन्ड पर ऑप्शन  

1 वषर् 1 वषर् 5 वषर् 

3 माह वाले यूरोडॉलर फ्यूचर जो 1 वषर् म� प�रपक्व 
होते ह� 

1 वषर् 1 वषर् 1.25 वषर् 

20 वष�य टे्रजर� बॉन्ड पर फ्यूचर, जो 2 वषर् म� 
प�रपक्व होते ह� 

2 वषर् 2 वषर् 22 वषर् 

20 वष�य टे्रजर� बॉन्ड पर दो वष�य फ्यूचर पर 6 
माह वाले ऑप्शन  

2 वषर् 2 वषर् 22 वषर् 

 

व्यापार-स्तर�य समायोिजत आनुमा�नक (आिस्त वगर् a के व्यापार i के �लए): di (a)  

19.  ये मानदंड व्यापार के स्तर पर प�रभा�षत �कए गए ह� और �कसी िस्थ�त के 

आकार और उसक� प�रपक्वता �नभर्रता, य�द कोई हो, को ध्यान म� रखते ह�। �वशषे रूप 

से, समायोिजत आनुमा�नक रा�श क� गणना �नम्नानुसार क� जाती है: 

• ब्याज दर और के्र�डट ड�ेरवे�टव के �लए, व्यापार-स्तर समायोिजत आनुमा�नक 

व्यापार आनमुा�नक रा�श, घरेल ूमदु्रा म� प�रव�तर्त, और पयर्वे�ी अव�ध SDi का 

गणुनफल है, जो �नम्न�ल�खत फॉमूर्ला द्वारा प्रद�शर्त �कया जाता है :  

𝑆𝐷𝑖 =
exp(−0.05 ∗ 𝑆𝑖 ) − exp(−0.05 ∗ 𝐸𝑖)

0.05
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जहां Si और Ei ब्याज दर या ऋण ड�ेरवे�टव द्वारा सदं�भर्त अव�ध क� क्रमशः प्रारंभ �त�थ 

और समािप्त �त�थ है, (या जहाँ ऐसा ड�ेरवे�टव �कसी अन्य ब्याज दर या ऋण �लखत का 

मलू्य सदं�भर्त करता है तो अतं�नर्�हत �लखत के आधार पर �नधार्�रत समय अव�ध), िजसक� 

सीमा दस कारोबार �दन है।2

3 य�द प्रारंभ �दनांक �त�थ आ गई है (उदाहरण के �लए, एक 

जार� ब्याज दर स्वैप)  तो Si शून्य �नधार्�रत �कया जाना चा�हए।  

• �वदेशी मदु्रा ड�ेरवे�टव के �लए, समायोिजत आनुमा�नक क� प�रभाषा स�ंवदा के 

�वदेशी मदु्रा वाले �हस्से को घरेल ूमदु्रा म� प�रव�तर्त करके द� गई है। अगर �कसी 

�वदेशी मदु्रा ड�ेरवे�टव के दोन� �हस्स� क� मदु्रा घरेल ूमदु्रा से अलग हो तो दोन� 

�हस्स� क� आनुमा�नक रा�श घरेल ूमदु्रा म� प�रव�तर्त कर द� जाती है और घरेल ू

मदु्रा म� ज्यादा मलू्य वाला �हस्सा ह� समायोिजत आनुमा�नक रा�श है।  

20. कई मामल� म� व्यापार आनुमा�नक रा�श स्पष्ट रूप म� बताई जाती है और 

प�रपक्वता तक �निश्चत कर द� जाती है। जहां ऐसा मामला नह�ं है, ब�क� को व्यापार 

आनुमा�नक रा�श �नधार्�रत करने के �लए �नम्न�ल�खत �नयम� का उपयोग करना 

चा�हए।  

• एका�धक भुगतान वाले लेन-देन के �लए जो िस्थ�त आधा�रत ह�, जसेै �क 

�डिजटल ऑप्शन या टारगेट र�ड�प्शन फॉरवडर्, तो ब�क को प्रत्येक िस्थ�त के �लए 

व्यापार आनमुा�नक रा�श क� गणना करनी होगी और सबसे बड़ी प�रणामी गणना 

का उपयोग करना होगा।    

• जहां आनुमा�नक बाजार मलू्य� का एक फॉमूर्ला है, ब�क को व्यापार आनुमा�नक 

रा�श �नधार्�रत करने के �लए वतर्मान बाजार मलू्य दजर् करना होगा।    

• प�रवतर्नशील नोशनल स्वैप जसेै प�रशोधन और अके्र�ड�टगं स्वैप के �लए, ब�क� 

को स्वैप क� शेष अव�ध के औसत आनुमा�नक का व्यापार आनुमा�नक रा�श के 

रूप म� उपयोग करना चा�हए।    

• ल�वरेजस�हत स्वैप को बराबर� के ल�वरेजर�हत स्वैप के आनुमा�नक म� प�रव�तर्त 

करना आवश्यक है, अथार्त जहां स्वैप क� सभी दर� को एक कारक से गुणा �कया 

                                                            
3 नोट कर� �क अंत�नर्�हत लेनदेन क� समयाव�ध और ड�ेरवे�टव करार क� शषे प�रपक्वता म� एक भेद है। उदाहरण के �लए, 
1 वषर् क� एक्स्पायर� और 5 वषर् क� अतं�नर्�हत स्वैप वाले यूरो�पयन ब्याज दर स्वैपशन क� Si= 1 वषर् और Ei= 6 वषर् 
होगी।  
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जाता है, वहां क�थत आनुमा�नक को ब्याज दर पर कारक से गणुा करके व्यापार 

आनुमा�नक रा�श क� गणना करनी होगी।  

• िजस ड�ेरवे�टव स�ंवदा म� मलूधन का एका�धक �व�नमय होता है, आनमुा�नक को 

ड�ेरवे�टव स�ंवदा म� मलूधन के �व�नमय क� सखं्या से गणुा कर व्यापार 

आनुमा�नक रा�श �नधार्�रत क� जाती है।  

• िजस ड�ेरवे�टव स�ंवदा क� सरंचना ऐसी हो �क �न�दर्ष्ट �त�थय� को �कसी भी 

बकाया एक्सपोजर का �नपटान हो जाता है और अव�ध को र�सेट कर �दया जाता 

है, िजससे �क स�ंवदा का उ�चत मलू्य शून्य हो जाता है, शेष प�रपक्वता अगल� 

र�सेट �त�थ क� अव�ध के बराबर होती है।  

पयर्वे�ी डले्टा समायोजन: δi  

21. ये पैरामीटर भी व्यापार के स्तर पर प�रभा�षत होते ह� और समायोिजत आनमुा�नक  

रा�श पर लेन-देन क� �दशा और इसक� गरै रै�खकता को प्र�त�ब�ंबत करने के �लए लाग ू

�कए जाते ह�। अ�धक �व�न�दर्ष्ट रूप से, सभी ड�ेरवे�टव के �लए डले्टा समायोजन इस 

रूप म� प�रभा�षत �कए गए ह�: 

δi प्राथ�मक जो�खम कारक म� अ�धक्रय3

4  प्राथ�मक जो�खम कारक म� 
अ�ध�वक्रय4

5  
�लखत� जो 
ऑप्शन या 
सीडीओ शे्रणी 
नह�ं ह�  

+1 -1 

  खर�दे गए  बेचे गए  
कॉल 
ऑप्शन5

6  
+∅ 

⎝

⎜⎜
⎛

ln�𝑃𝑖 𝐾𝑖� � + 0.5 ∗ 𝜎𝑖2 ∗ 𝑇𝑖)

𝜎𝑖 ∗ �𝑇𝑖
⎠

⎟⎟
⎞
 −∅ 

⎝

⎜⎜
⎛

ln�𝑃𝑖 𝐾𝑖� � + 0.5 ∗ 𝜎𝑖2 ∗ 𝑇𝑖)

𝜎𝑖 ∗ �𝑇𝑖
⎠

⎟⎟
⎞
 

                                                            
4 “प्राथ�मक जो�खम कारक म� अ�धक्रय” का अथर् है जब प्राथ�मक जो�खम कारक का मूल्य बढ़ता है तो �लखत का बाजार 
मूल्य बढ़ जाता है।  
5 “प्राथ�मक जो�खम कारक म� अ�ध�वक्रय” का अथर् है जब प्राथ�मक जो�खम कारक का मूल्य बढ़ता है तो �लखत का 
बाजार मूल्य घट जाता है।  
6 इन समीकरण� म� प्रतीक φ मानक सामान्य �डस्ट्र�ब्यूशन फंक्शन दशार्ते ह�।   
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पुट ऑप्शन  

−∅ 

⎝

⎜⎜
⎛
−

ln�𝑃𝑖 𝐾𝑖� � + 0.5 ∗ 𝜎𝑖2 ∗ 𝑇𝑖)

𝜎𝑖 ∗ �𝑇𝑖
⎠

⎟⎟
⎞
 +∅ 

⎝

⎜⎜
⎛
−

ln�𝑃𝑖 𝐾𝑖� � + 0.5 ∗ 𝜎𝑖2 ∗ 𝑇𝑖)

𝜎𝑖 ∗ �𝑇𝑖
⎠

⎟⎟
⎞
 

�नम्न�ल�खत मानदंड� के साथ, िजसे ब�क� को उ�चत रूप से �नधार्�रत करना होगा:  
Pi : आधारभतू मलू्य (स्पॉट, फॉरवडर्, औसत आ�द) 
Ki : स्ट्राइक मलू्य  
Ti  ऑप्शन क� सबसे अ�ंतम स�ंवदागत उपयोग �त�थ  
�कसी ऑप्शन क� पयर्वे�ी अिस्थरता σ i व्यापार पर लाग ूपयर्वे�ी कारक के आधार पर 
�व�न�दर्ष्ट क� जाती है।   

 

δi खर�द (अ�धक्रय सरं�ण) �बक्र� (अ�ध�वक्रय सरं�ण) 
सीडीओ शे्रणी   

+
15

(1 + 14 ∗ 𝐴𝑖) ∗ (1 + 14 ∗ 𝐷𝑖)
 

 

−
15

(1 + 14 ∗ 𝐴𝑖) ∗ (1 + 14 ∗ 𝐷𝑖)
 

�नम्न�ल�खत मानदंड� के साथ, िजसे ब�क� को उ�चत रूप से �नधार्�रत करना होगा:  
Ai :सीडीओ शे्रणी का संबद्धता �बन्द ु 
Di :सीडीओ शे्रणी का असबंद्धता �बन्द ु 

 

22. यह स�ुनिश्चत �कया जाना है �क अ�ध�वक्रय िस्थ�त के �लए ऋणात्मक �चह्न के 

अतंगर्त डले्टा समायोजन केवल उन लेनदेन के �लए प्रास�ंगक हो, जो वैधा�नक रूप से 

प्रवतर्नीय ने�टगं करार के भीतर आते ह�। जो लेनदेन ऐसे ने�टगं करार म� नह�ं आते, जसेै 

�क द्�वप�ीय ओट�सी ड�ेरवे�टव स�ंवदाएं, उनके �लए डले्टा समायोजन सभी मामल� म� 

यानी, अ�धक्रय और अ�ध�वक्रय, दोन� के �लए सकारात्मक होगा।  

पयर्वे�ी कारक: SFi
(a) 

23. एक आिस्त वगर् के �लए �व�शष्ट कारक या कारक� का उपयोग प्रभावी आनुमा�नक 

रा�श को प्रभावी प्रत्या�शत सकारात्मक एक्स्पोजर (ईपीई) म� बदलने के �लए �कया जाता 

है, जो आिस्त वगर् क� मापी गई अिस्थरता पर आधा�रत होती है। प्रत्येक कारक को एक 

एकल ऐट-द-मनी इकाई आनुमा�नक के रै�खक व्यापार के प्रभावी ईपीई और एक वष�य 

प�रपक्वता को प्र�त�ब�ंबत करने के �लए कै�लबे्रट �कया गया है। इसम� भारतीय �रजवर् 

ब�क द्वारा माने गए प्रत्येक अतं�नर्�हत आिस्त वगर् के �लए वास्त�वक अिस्थरता के 

अनुमान भी शा�मल है। पयर्वे�ी कारक अनुच्छेद 44 म� �दए गए ह�। 
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हेिजगं सेट 

24. नीचे पैरा 25 और 26 म� प�रभा�षत �कए गए सेट के अलावा अन्य �व�भन्न आिस्त 

वग� म� हेिजगं सेट को �नम्न�ल�खत रूप म� पा�रभा�षत �कया गया है।  

• ब्याज दर ड�ेरवे�टव म� प्रत्येक मदु्रा के �लए अलग हेिजगं सेट �न�हत है;  

• फोरेक्स ड�ेरवे�टव म� प्रत्येक मदु्रा जोड़ी के �लए एक अलग हेिजगं सेट �न�हत है;  

• के्र�डट ड�ेरवे�टव म� एकल हेिजगं सेट �न�हत ह�।   

25. जो ड�ेरवे�टव दो जो�खम कारक� के बीच आधार के सदंभर् म� होते ह� और एक ह� 

मदु्रा म� अ�ंकत होते ह� 6 7 (आधार लेन-देन), उन्ह� सबंं�धत आिस्त वगर् के भीतर अलग-

अलग हेिजगं सेट म� रखना चा�हए। जो�खम कारक� क� प्रत्येक जोड़ी के �लए एक अलग 

हेिजगं सेट होगा (अथार्त ् प्रत्येक �व�न�दर्ष्ट आधार के �लए)। �व�न�दर्ष्ट आधार के 

उदाहरण म� तीन माह का �लबोर बनाम छह माह का �लबोर, तीन माह का �लबोर बनाम 

तीन माह का ट� �बल, मा�सक �लबोर बनाम ओआईएस दर, ब्र�ट कू्रड ऑयल बनाम हेनर� 

हब गसै शा�मल ह�। आधार लेन-देन वाले हेिजगं सेट के �लए, �दए गए आिस्त वगर् पर 

लाग ूपयर्वे�ी कारक को आधे से गनुा करना होगा। 

26. जो ड�ेरवे�टव �कसी जो�खम कारक क� अिस्थरता के सदंभर् म� ह� (अिस्थरता लेन-देन) 

उन्ह� सबंं�धत आिस्त वगर् के भीतर अलग-अलग हेिजगं सेट म� रखना चा�हए।  अिस्थरता 

हेिजगं सेट को उसी हेिजगं सेट सरंचना का पालन करना होगा, जो पैरा 24 म� उिल्ल�खत 

है (उदाहरण के �लए, सभी इिक्वट� अिस्थरता लेन-देन एक एकल हेिजगं सेट बनात ेह�)। 

अिस्थरता लेन-देन के उदाहरण म� �वचरण और अिस्थरता स्वपै, वास्त�वक अिस्थरता पर 

ऑप्शन शा�मल ह�। अिस्थरता लेन-देन वाले हेिजगं सेट के �लए, �कसी �दए गए आिस्त 

वगर् पर लागू पयर्वे�ी कारक को पांच के गणुनखंड से गणुा �कया जाना होगा। 

समय जो�खम ���तज  

27. एसए- सीसीआर के �लए न्यूनतम समय जो�खम ���तज म� शा�मल ह�:  

                                                            
7 दो फ्लो�टगं चरण वाले ड�ेरवे�टव, जो �भन्न मुद्राओ ंम� ह� (जसेै �क क्रॉस-कर�सी स्वैप) इस ट्र�टम�ट के अधीन नह�ं ह�गे; 
बिल्क उन्ह� गैर-आधा�रक �वदेशी मुद्रा सं�वदा क� तरह ट्र�ट �कया जाना चा�हए।  
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मािजर्नर�हत लेन-देन के �लए एक वषर् और ड�ेरवे�टव स�ंवदा क� शेष प�रपक्वता, िजसक� 

न्यूनतम सीमा दस व्यावसा�यक �दन रखी गई है7

8, म� से जो भी कम हो।  इस�लए, 

व्यापार स्तर पर मािजर्नर�हत लेन-देन के समायोिजत आनुमा�नक को प�रपक्वता कारक 

(एमएफ़) से गणुा करना होगा: 

𝑀𝐹𝑖
𝑢𝑛𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑒𝑑 = �

min(𝑀𝑖; 1 𝑦𝑒𝑎𝑟)
1 𝑦𝑒𝑎𝑟

 

जहां Mi, लेनदेन i क� शेष प�रपक्वता है, िजसक� सीमा 10 व्यावसा�यक �दवस है।  

28. मािजर्नस�हत लेनदेन के �लए जो�खम क� न्यूनतम मािजर्न अव�ध को इस प्रकार 

�नधार्�रत �कया जाता है:  

• गरै-केन्द्र�य रूप से समाशो�धत ड�ेरवे�टव लेनदेन के �लए दै�नक मािजर्न करार के 

अधीन कम से कम दस व्यावसा�यक �दन। N �दन� के पनु: मािजर्न करार वाले 

लेनदेन के �लए जो�खम क� मािजर्न अव�ध 10 + N-1 हो जाएगी।    

• केन्द्र�य रूप से समाशो�धत ड�ेरवे�टव लेनदेन के �लए उस दै�नक मािजर्न करार के 

अधीन कम से कम पाँच व्यावसा�यक �दन, जो समाशोधन सदस्य अपने ग्राहक� 

के साथ करते ह�।  

• एक क� द्र�य प्र�तप�कार के साथ नह�ं �कए गए 5,000 लेन-देन वाले ने�टगं सेट 

के �लए 20 कायर्�दवस।    

• जो�खम क� मािजर्न अव�ध (MPOR) अनसलुझे �ववाद� वाले ने�टगं सेट के �लए 

दोगनुी हो जाएगी। य�द �कसी ब�क ने एक �वशेष ने�टगं सेट पर �पछल� दो 

�तमा�हय� से दो से अ�धक मािजर्न कॉल �ववाद अनुभव �कया है और ये �ववाद 

लाग ूएमपीओआर से अ�धक अव�ध तक चले ह�, तो लाग ूएमपीओआर के दगुनेु  

एमपीओआर का उपयोग �कया जाएगा।  

29. इस�लए, व्यापार स्तर पर मािजर्नस�हत लेन-देन के समायोिजत आनुमा�नक को 

गणुा करना होगा: 

𝑀𝐹𝑖
𝑚𝑎𝑟𝑔𝑖𝑛𝑒𝑑 =

3
2
�
𝑀𝑃𝑂𝑅𝑖
1 𝑦𝑒𝑎𝑟

 

                                                            
8 हेिजगं सेट के भीतर अ�धक्रय और अ�ध�वक्रय क� िस्थ�त आधार के संदभर् म� तय क� जाती है।  
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जहां MPORi, लेनदेन i वाले मािजर्न करार के �लए उ�चत जो�खम क� मािजर्न अव�ध 

है।  

पयर्वे�ी सहसबंंध मापदंड: ρi(a)  

30. ये पैरामीटर केवल के्र�डट ड�ेरवे�टव के पीएफ़ई ऐड-ऑन क� गणना करने के �लए 

लाग ूहोते ह�। के्र�डट ड�ेरवे�टव के �लए, पयर्वे�ी सहसबंंध मापदंड एक एकल-कारक मॉडल 

से व्युत्पन्न �कए जाते ह� और प्रणाल�गत तथा �व�शष्ट प्रकृ�त के घटक� के बीच भार 

�व�न�दर्ष्ट करते ह�। यह भार अलग-अलग व्यापार� के बीच ऑफसेट क� �डग्री को 

�नधार्�रत करता है, और यह मानता है �क अपूणर् हेिजगं कुछ बचाव करते ह�, ले�कन यह 

पूणर् ऑफसेट नह�ं होता। ब्याज दर और �वदेशी मदु्रा ड�ेरवे�टव के �लए पयर्वे�ी सहसबंंध 

पैरामीटर लाग ूनह�ं होत ेह�।  

ब्याज दर ड�ेरवे�टव के �लए ऐड-ऑन  

31. ब्याज दर आिस्त वगर् के भीतर हेिजगं सेट एक ह� मदु्रा क� ब्याज दर को सदं�भर्त 

करने वाले सभी व्यापार� को समे�कत कर बनाए जाते ह�। उदाहरण के �लए, भारतीय 

रुपए (आईएनआर) को सदं�भर्त करने वाले सभी व्यापार एक हेिजगं सेट बनाएंगे। पूरे 

ब्याज दर आिस्त वगर् के �लए सारणी 3 म� �दया गया पयर्वे�ी कारक 0.5% है। 

32. प्रत्येक हेिजगं सेट के �लए पीएफ़ई एसएफ और प्रभावी आनुमा�नक के गणुन के 

बराबर होगा। प्रभावी आनुमा�नक क� गणना म� �भन्न-�भन्न प�रपक्वता वाले ब्याज दर 

ड�ेरवे�टव क� अपूणर् सहसबंद्धता को कैप्चर �कया जाता है। इस जो�खम का सामना करने 

के �लए, ब्याज दर ड�ेरवे�टव को लेन-देन क� समािप्त �त�थ पर आधा�रत (जसैा �क पैरा 

16-18 म� व�णर्त �कया गया है) प�रपक्वता शे्र�णय� (िजसे बकेट भी कहा गया है) म� 

�वभािजत �कया जाएगा। तीन प्रास�ंगक प�रपक्वता शे्र�णयां ह�: एक वषर् से कम, एक से 

पांच वषर् और पांच वषर् से अ�धक। एसए-सीसीआर म� एक प�रपक्वता शे्रणी के भीतर 

िस्थ�तय� क� पूणर् ऑफसे�टगं मान्य है। प�रपक्वता शे्र�णय� के बीच, एसए-सीसीआर 

आं�शक ऑफसे�टगं मानती है। 

33. ब्याज दर ड�ेरवे�टव के �लए ऐड-ऑन, एक ने�टगं सेट के प्रत्येक हेिजगं सेट म�एक 

प्र�तप�कार के साथ �कए गए ड�ेरवे�टव ब्याज लेनदेन के ऐड-ऑन का योग है। ब्याज दर 

ड�ेरवे�टव के एक हेिजगं सेट के ऐड-ऑन क� गणना दो चरण� म� क� जाती है। 
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चरण 1: हेिजगं सेट (अथार्त मदु्रा)j के समयाव�ध बकेट k के �लए प्रभावी आनुमा�नक 

𝐷𝑗𝑘
(𝐼𝑅)क� गणना �नम्नानुसार क� जाती है: 

  
𝐷𝑗𝑘

(𝐼𝑅) =  � 𝛿𝑖 ∗  𝑑𝑖
(𝐼𝑅) ∗  𝑀𝐹𝑖

𝑡𝑦𝑝𝑒

𝑖𝜖{𝐶𝑐𝑦𝑗,𝑀𝐵𝑘}

 

 

जहां नोटेशन 𝑖𝜖{𝐶𝑐𝑦𝑗,𝑀𝐵𝑘} मदु्रा j के प�रपक्वता बकेट k म� आने वाले व्यापार ह�।  

अथार्त, प्रत्येक समयाव�ध बकेट और मदु्रा के �लए प्रभावी आनुमा�नक व्यापार स्तर�य 

समायोिजत आनुमा�नक रा�श (पैरा 19 के अनुसार) गणुा पयर्वे�ी डले्टा समायोजन (पैरा 

21 और 22 के अनुसार) गणुा प�रपक्वता कारक (पैरा 27 से 29) होगा।  

चरण 2: दसूरे चरण म� प्रत्येक हेिजगं सेट के प�रपक्वता बकेट को �नम्न�ल�खत फॉमूर्ला 

के अनुसार समे�कत �कया जाता है:  

𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑁𝑜𝑡𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 𝑗
(𝐼𝑅) =  � �𝐷𝑗1𝐼𝑅�

2 +  �𝐷𝑗2𝐼𝑅�
2 + �𝐷𝑗3𝐼𝑅�

2 + 1.4 ∗ 𝐷𝑗1𝐼𝑅 ∗ 𝐷𝑗2𝐼𝑅 + 1.4 ∗ 𝐷𝑗2𝐼𝑅 ∗

𝐷𝑗3𝐼𝑅 + 0.6 ∗ 𝐷𝑗1𝐼𝑅 ∗ 𝐷𝑗3𝐼𝑅�
1
2  

 

34. तथा�प, िजन लेनदेन� के �लए द्�वप�ीय ने�टगं करार� के तहत कवर नह�ं ह�, वहाँ 

प�रपक्वता बकेट के बीच ऑफसेट मान्य नह�ं है। इस मामले या मामल� म� ब�क� 

प�रपक्वता बकेट के बीच ऑफ़सेट का चयन नह�ं करते ह�, वहाँ प्रास�ंगक फॉमूर्ला है: 

𝐸𝑓𝑓𝑒𝑐𝑡𝑖𝑣𝑒 𝑁𝑜𝑡𝑖𝑜𝑛𝑎𝑙 𝑗
(𝐼𝑅) = �𝐷𝑗1𝐼𝑅� + �𝐷𝑗2𝐼𝑅� + �𝐷𝑗3𝐼𝑅� 

 

35. हेिजगं सेट स्तर�य ऐड-ऑन प्रभावी आनुमा�नक और ब्याज दर पयर्वे�ी कारक के 

गणुनफल के रूप म� प�रक�लत �कया जाता है: 

AddOn(
j
IR) = SFj

(IR) * EffectiveNotional (j
IR) 

हेिजगं सेट� के बीच समेकन साधारण समेशन द्वारा �कया जाता है।  

 AddOn(IR)  = ∑ AddOn(
j
IR) 

 
�वदेशी मदु्रा ड�ेरवे�टव के �लए ऐड-ऑन  
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36. �वदेशी मदु्रा आिस्त वगर् के भीतर हेिजगं सेट एक ह� �वदेशी मदु्रा जोड़ी को संद�भर्त 

करने वाले सभी व्यापार� के समहून द्वारा बनते ह�। उदाहरण के �लए, INR/USD, 

INR/EUR या INR/GBP व्यापार� म� से प्रत्येक का अपना हेिजगं सेट बनेगा। मदु्रा जोड़ी 

का क्रम प्रास�ंगक नह�ं है, इसी�लए INR/USD और USD/INR लेन-देन एक ह� हेिजगं 

सेट म� रखे जाएंगे। �वदेशी मदु्रा ड�ेरवे�टव के �लए ऐड-ऑन फॉमूर्ला और ब्याज दर ऐड-

ऑन के फॉमूर्ला म� कई समानताएं ह�। ब्याज दर ड�ेरवे�टव के समान, एक हेिजगं सेट के 

प्रभावी आनमुा�नक को, सभी व्यापार स्तर�य समायोिजत आनुमा�नक रा�श को उसके 

पयर्वे�ी डले्टा के साथ गणुा के रूप म� प�रभा�षत �कया गया है। एक हेिजगं सेट का ऐड-

ऑन �नम्न�ल�खत का गणुनफल है:  

• इसके प्रभावी आनुमा�नक रा�श का पूणर् मलू्य और;  

• पयर्वे�ी कारक (सभी FX सेट हेिजगं के �लए समान)। 

37. �वदेशी मदु्रा ड�ेरवे�टव के मामले म�, समायोिजत आनुमा�नक रा�श प�रपक्वता-

�नरपे� है और स�ंवदा के �वदेशी मदु्रा वाले �हस्से के आनुमा�नक को घरेल ू मदु्रा म� 

प�रव�तर्त करके द� जाती है। ग�णतीय रूप म�: 

AddOn(FX )  = ∑ AddOnHS
(FX

j )  
j 

जहां ने�टगं सेट म� शा�मल सभी हेिजगं सेट� HSj का योग �लया जाता है।  

38. हेिजगं सेट HSj के ऐड ऑन और प्रभावी आनुमा�नक को क्रमशः इस प्रकार देखा जा 

सकता है:  

AddOnHS
(FX

j )  = SFj
(FX )   EffectiveNotional (j

FX )   
EffectiveNotional (j

FX )  = ∑δi  * di
(FX ) * MFi

(type ) 
i∈HS j 

जहां i € HSj, हेिजगं सेट HSj के व्यापार� को स�ूचत करता है। अथार्त, प्रत्येक मदु्रा 

जोड़ी के �लए प्रभावी आनुमा�नक व्यापार-स्तर�य समायोिजत आनुमा�नक रा�श (पैरा 19) 

गणुा पयर्वे�ी डले्टा समायोजन (पैरा 21-22) गुणा प�रपक्वता कारक (पैरा 27 से 29)  

का योग है। ऐसे मामल� म� जहां लेन-देन कानूनी रूप से प्रवतर्नीय द्�वप�ीय ने�टगं 

करार के तहत नह�ं कवर होत,े रै�खक लेन-देन के �लए पयर्वे�ी डले्टा समायोजन, 

धनात्मक 1 होगा और सभी गरै-रेखीय लेन-देन� के �लए अ�नवायर्तः धनात्मक रहेगा। 
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ऋण ड�ेरवे�टव के �लए ऐड-ऑन  

39. के्र�डट ड�ेरवे�टव के �लए लाभ ऑफसेट करने के दो स्तर ह�। सबसे पहले, एक ह� 

ससं्था सदं�भर्त सभी के्र�डट ड�ेरवे�टव के �लए (या तो एक एकल ससं्था या एक सूचकांक) 

एक ससं्था-स्तर प्रभावी आनुमा�नक रा�श �न�मर्त करने के �लए एक दसूरे को पूर� तरह 

से ऑफसेट करने क� अनुम�त है: 

EffectiveNotionalk
(Credit )  = ∑δi * di

(Credit ) * MFi
(type ) 

 i∈Entityk 
    जहां i € Entityk ससं्था k का व्यापार स�ूचत करता है।  

अथार्त, प्रत्येक ससं्था के �लए प्रभावी आनुमा�नक व्यापार-स्तर�य समायोिजत आनुमा�नक 

रा�शयाँ गणुा पयर्वे�ी डले्टा समायोजन और प�रपक्वता कारक का योग है। तथा�प, जहां  

भी इन के्र�डट ड�ेरवे�टव पर काननूी रूप से प्रवतर्नीय द्�वप�ीय ने�टगं करार लाग ूनह�ं 

होत,े सभी लेन-देन� के �लए पयर्वे�ी डले्टा समायोजन धनात्मक 1 होगा।  

40. इस ससं्था को सदं�भर्त सभी िस्थ�तय� के �लए ऐड-ऑन इसक� प्रभावी आनुमा�नक 

रा�श और पयर्वे�ी कारक SFk
(Credit) के गणुनफल के रूप म� प�रभा�षत �कया गया है: 

एकल नाम वाल� ससं्था के �लए, SFk
(Credit) सदंभर् नाम क� के्र�डट रे�टगं द्वारा �नधार्�रत 

�कया जाता है।  

सचूकांक ससं्था के �लए, SFk
(Credit) इस आधार पर �नधार्�रत �कया जाता है �क सचूकांक 

�नवेश गे्रड या स्पेकुले�टव गे्रड है। दसूरा, के्र�डट ड�ेरवे�टव के कुल ऐड-ऑन क� गणना 

करने के �लए सभी ससं्था-स्तर�य ऐड-ऑन केवल जोड़ �दए जाते ह�। हालाँ�क, िजन 

मामल� म� ये के्र�डट ड�ेरवे�टव कानूनी रूप से प्रवतर्नीय द्�वप�ीय ने�टगं करार द्वारा 

कवर होते ह�, उनम� उन्ह� एक ह� हेिजगं सेट के भीतर (आधार और अिस्थरता लेनदेन को 

छोड़कर) सम�ूहत �कया जाएगा, िजसम� ससं्था-स्तर�य ऐड-ऑन के बीच आ�ंशक 

ऑफसे�टगं क� अनुम�त होगी। इस प्रयोजन के �लए, के्र�डट ड�ेरवे�टव आिस्त वगर् का 

जो�खम प्रणाल�गत घटक और �व�शष्ट घटक म� �वभािजत कर, ससं्था स्तर�य ऐड-ऑन 

के बीच ऑफसे�टगं क� अनुम�त देने के �लए एक एकल-कारक मॉडल का इस्तेमाल �कया 

गया है। 
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41. प्रणाल�गत घटक के �लए ससं्था-स्तर�य ऐड-ऑन को एक दसूरे के पूर� तरह से 

ऑफसेट क� अनुम�त द� गई है; जब�क, �व�शष्ट घटक म� कोई ऑफसे�टगं लाभ नह�ं 

�दया गया है। इन दोन� घटक� को एक सहसंबंध कारक से मापा जाता है जो के्र�डट 

ड�ेरवे�टव आिस्त वगर् के भीतर ऑफसे�टगं/हेिजगं क� �डग्री �नधार्�रत करता है। िजतना 

उच्च सहसबंंध कारक होगा, प्रणाल�गत घटक का उतना ह� उच्च महत्व होगा और 

इसी�लए ऑफसे�टगं लाभ भी उतनी ह� उच्च �डग्री का होगा। के्र�डट सचूकांक को संद�भर्त 

करने वाले ड�ेरवे�टव को इस रूप म� ट्र�ट �कया जाता है, मानो वे एकल नाम सदं�भर्त ह�, 

ले�कन उच्च सहसबंंध कारक लाग ू�कया जाता है। ग�णतीय रूप म�: 

𝐴𝑑𝑑𝑂𝑛(𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡) = [(�𝜌𝑘(𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡) ∗ 𝐴𝑑𝑑𝑂𝑛(𝐸𝑛𝑡𝑖𝑡𝑦𝑘))
𝑘

2

+ �(1 − (𝜌𝑘
(𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡))2) ∗ (𝐴𝑑𝑑𝑂𝑛(𝐸𝑛𝑡𝑖𝑡𝑦𝑘))2]

𝑘

1
2 

जहां 𝜌𝑘(𝐶𝑟𝑒𝑑𝑖𝑡), ससं्था k पर लगाया जाने वाला उ�चत सहसबंंध कारक है।  

42. यह नोट �कया जाना चा�हए �क उच्च या �नम्न सहसबंंध होने से जरूर� नह�ं है �क  

पूंजी प्रभार भी अ�धक या कम होगा। अ�धक्रय और अ�ध�वक्रय िस्थ�तयाँ रखने वाले 

पोटर्फो�लयो के �लए, उच्च सहसबंंध कारक होने से प्रभार कम हो जाएगा। �सफर्  

अ�ध�वक्रय (या अ�धक्रय) िस्थ�तयाँ रखनेवाले पोटर्फो�लयो के �लए, उच्च सहसबंंध कारक 

से प्रभार भी बढ़ जाएगा। य�द जो�खम का अ�धकतम �हस्सा प्रणाल�गत जो�खम का 

होता है, तो �फर प्रत्येक सदंभर् ससं्था अ�धक सहसबंद्ध होगी और अ�धक्रय तथा 

अ�ध�वक्रय िस्थ�तयाँ एक दसूरे क� ऑफसे�टगं कर�गी। तथा�प य�द, �कसी सदंभर् ससं्था 

के �लए जो�खम का अ�धकांश �हस्सा �व�शष्ट प्रकार का है, तो अ�धक्रय और अ�ध�वक्रय  

िस्थ�तयां एक दसूरे के �लए प्रभावी हेिजगं नह�ं कर पाएँगी।  

43. हेिजगं के्र�डट ड�ेरवे�टव के �लए एक ह� हेिजगं सेट के उपयोग का यह अथर् �नकलता 

है �क �व�भन्न उद्योग� और �ेत्र� के के्र�डट ड�ेरवे�टव समान रूप से प्रणाल�गत घटक के 

एक्सपोजर को ऑफसेट कर सकते ह�, हालां�क वे �व�शष्ट प्रकार के घटक को ऑफसेट 

करने म� स�म नह�ं ह�गे। इस �व�ध म� यह माना जाता है �क वैिश्वक कंपनी-समहू� के 

�लए उद्योग� और �ेत्र� के बीच साथर्क भेद और �वश्लेषण कर पाना ज�टल और दरुूह 

है। 

पयर्वे�ी मानदंड� को �व�न�दर्ष्ट करना   
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पयर्वे�ी कारक और ऑप्शन अिस्थरता कारक  

44. पयर्वे�ी कारक(SFs) व्यापार-स्तर पैरामीटर का एक अ�त�रक्त सेट ह�, जो पीएफ़ई  

ऐड-ऑन क� गणना म� प्रयोग �कया जाया है। इन कारक� का उद्देश्य ड�ेरवे�टव लेनदेन के 

जो�खम मलू्य म� प्राथ�मक जो�खम कारक क� अिस्थरता के कारण आनेवाले सभंा�वत 

उतार-चढ़ाव को कैप्चर करना है। एसएफ़ प्रत्येक लेनदेन के प्रभावी आनुमा�नक पर लागू 

�कए जाते ह�। �नधार्�रत एसएफ़ �नम्नानुसार ह�: 

सारणी- 3  

आिस्त वगर्  उप- वगर्  एसएफ़ सहसबंंधी  
मानदंड  

ऑप्शन 
अिस्थरता 
कारक  

ब्याज दर   0.50% - 50% 
 �वदेशी मदु्रा   4.00% - 15% 
ऋण, एकल नाम  AAA 0.38% 50% - 

 AA 0.38% 50% - 
 A 0.42% 50% - 
 BBB 0.54% 50% - 
 BB 1.06% 50% - 
 B 1.60% 50% - 
 CCC 6.00% 50% - 

ऋण, इंडके्स �नवेश स्तर 0.38% 80% - 
       अदंाजन  1.06% 80% - 

 

45. आधार लेनदेन हेिजगं सेट के �लए, सबंं�धत आिस्त वगर् के �लए लाग ू पयर्वे�ी 

कारक को आधे से गणुा �कया जाना चा�हए। अिस्थरता लेनदेन हेिजगं सेट के �लए, 

सबंं�धत आिस्त वगर् के �लए लाग ूपयर्वे�ी कारक को पांच के गणुक से गणुा �कया जाना 

चा�हए।   

46. बेचे जा चुके ऑप्शन के �लए, जो ने�टगं और मािजर्न समझौत� के बाहर ह�, जो�खम 

रा�श शून्य के रूप म� ल� जा सकती है। 
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प�र�शष्ट 3  

एका�धक मािजर्न करार और एका�धक ने�टगं सेट का ट्र�टम�ट  

ने�टगं सेट को उप ने�टगं सेट� म� �वभािजत करना अ�नवायर् है, जो उनके मािजर्न करार 

से सगंत ह�। यह ट्र�टम�ट आरसी और पीएफ़ई दोन� घटक� पर लाग ूहोता है।  

य�द एक ह� मािजर्न करार कई ने�टगं सेट� पर लागू होता है, तो �कसी भी समय 

प्र�तस्थापन लागत दो खंड� के जोड़ द्वारा तय होगी। पहला खंड मािजर्न करार के भीतर 

सभी ने�टगं सेट� म� ब�क के उस प्र�तप�कार के प्र�त कुल मािजर्नर�हत एक्सपोजर म� से 

वतर्मान धनात्मक �नवल सांपािश्वर्क (अथार्त सांपािश्वर्क �सफर्  तभी घटाया जाता है जब 

ब�क सांपािश्वर्क का �नवल धारक हो) के घटाव के बराबर है। दसूरा खंड केवल तभी गरै-

शून्य होता है जब ब�क �नवल सांपािश्वर्क दाता होता है: यह वतर्मान �नवल �दए गए 

सांपािश्वर्क (य�द कोई हो) म� से मािजर्न करार के भीतर सभी ने�टगं सेट� म� प्र�तप�कार 

के ब�क के प्र�त कुल मािजर्नर�हत एक्सपोजर को घटाकर प्राप्त रा�श के बराबर है। ब�क 

को उपलब्ध कुल सांपािश्वर्क म� वीएम और एनआईसीए दोन� शा�मल होने चा�हए। पूरे 

मािजर्न करार के �लए आरसी होगा:  

𝑅𝐶𝑚𝑎 = max { � max{𝑉𝑛𝑠; 0} − max{𝐶𝑚𝑎; 0}; 0}
𝑁𝑆 ∈𝑀𝐴

+ max { � min{𝑉𝑛𝑠; 0} − min{𝐶𝑚𝑎; 0} ; 0}
𝑁𝑆∈𝑀𝐴

 

जहां समेशन NS€MA मािजर्न करार के भीतर सभी ने�टगं सेट है (अतः यह नोटेशन 

�दया गया है), Vns ने�टगं सेट NS का वतर्मान बाजार मलू्य है और Cma मािजर्न 

करार के तहत वतर्मान म� उपलब्ध सभी सांपािश्वर्क का नकद समतुल्य है।  
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